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元で､伸び率は 8.2%､全社会固定資産投資総額は 19348億元で､伸び率は 31.1%､社会
消費財小売総額は21556億元で､伸び率は8%､輸出入貿易総額は3761億 ドルで､伸び率
は39%である｡経済の発展は雇用圧力の緩和と社会安定にもプラスの役割を果たした｡
しかし､中国は内需拡大､経済成長､雇用増加などの面において一定の成果を挙げたとは
いえ､われわれは長期にわたって実施されてきた拡張的財政金融政策がもたらした一連の問
題も冷静に見つめなければならない｡まず､長期にわたって実施されてきた積極的な財政政
策は財政資金-の圧迫を強めた｡統計によると､2001年末まで､中国の財政債務残高は
16000億元に達し､2002年の財政赤字は3198億元に上った｡財政赤字の対GDP比はすで
に一般的に警戒線と言われている3%を超えている｡次に､財政政策が経済を刺激する効果
は弱くなってきた｡1998年と1999年では､財政支出の中の基本建設投資はそれぞれ 1388
億元と2117億元に上り､前年に比べそれぞれ 38%､56%増加した｡積極的な財政政策は
政府投資を促進する上で大きな役割を果たしたけれども､民間投資を刺激する効果は弱く､
財政投資の乗数効果は下がっており､政府主導の投資行為はすでにある程度のクラウディン
グ･アウト効果をもたらしている｡そして､中国の貨幣政策の効果に一定の時間的ズレが生
じている｡中国は貨幣政策を実施する過程の中で ｢流動性のワナ｣が存在したかどうかとい
う問題については､理論上また更に検討する余地があるけれども､しかし､中国関税水準の
大幅引き下げ､非関税措置の緩和､人民元為替レー トの相対的上昇および住居､教育､医療､
養老などの福祉制度の貨幣化(有料化)改革が､人々に収入減少予想と支出増大予想を招き､
貨幣政策の効果を弱めたひとつ重要な原因であることは間違いない｡最後に､中国の財政､
貨幣政策は今後､経済成長の中で現れてきた投資増加と消費増加のアンバランス問題､経済
成長と雇用の間のアンバランス問題および地域発展と都市農村部の格差問題など解決しな
ければならない課題が多く残されている｡
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3.今後中国の財政金融政策の基本的趨勢
前述したものを総じて見ると､1997年から2002年までの間､中国はWTO加盟､アジ
ア金融危機､国有企業改革､経済成長方式の転換および世界経済の低迷など諸要素の影響を
受け､デフレ圧力が現に存在したので､企業稼働率の低下､失業率の上昇､社会的不安定圧
力の増大をもたらした｡したがって､中国政府は拡張的な財政金融政策をとらざるをえず､
また一定の成果を挙げた｡同時に､一連の問題も引き起こしている｡2003年に入って以来､
GDP成長の加速､投資の増加､貸付規模､不動産価格の上昇､輸出の増大などの中国経済
の発展態勢の変化を受けて､国内外の多くの学者たちは中国経済にはすでにバブルが始まっ
ており､緊縮的な財政貨幣金融政策に転換してインフレを防ぐべきであると指摘している｡
しかし反対意見もある｡いったい中国はこれから如何なる財政金融政策をとるべきであろう
か｡私は次のように考えている｡1997年以来デフレを対処するために､中国政府は一連の
拡張的な財政金融政策を打ち出したことは正しい政策選択である｡これらの政策の実施によ
って一定の効果を得られたこともすでに証明されている｡しかし､2002年になっても都市
部住民の消費者物価指数は99.2であり､1994年の124.1と比べると､消費者物価指数の上
昇圧力は依然として弱く､経済全体はまだデフレーションの影から完全に脱却していないと
言える｡今の状況の下で簡単に積極的財政政策をやめると､必ず中国の投資､消費､雇用､
経済成長と社会安定にマイナスの影響を与えるだろう｡したがって､中国政府は今後しばら
く積極的財政政策の効力に頼り､引き続き一定の政府投資度合を維持することによって､雇
用増加､総需要拡大と経済成長を促進すべきである｡勿論､長い目で見れば､中国の財政資
源の状況と市場経済発展の内在的需要を考慮して､少しずつ積極財政の度合を弱めると同時
に､財政政策の実施範囲を調整し､地域間､業種間の財政支出構造を調整､合理化する必要
がある｡と同時に､貨幣政策の面においては､中国経済を健全に発展させるため､貸付リス
クを適切な水準に抑える上で､安定的な操作を行い､貨幣供給量と貸付規模の安定的成長を
維持する必要がある｡
(孫-萱訳)
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